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 A criação de usinas solares fotovoltaicas está em franca expansão no Brasil. Com 
as resoluções da Agência Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), 482/2012 e 687/2015, 
foi possível a realização do “consumo remoto” que permite a redução da conta de energia 
de uma unidade consumidora, mesmo quando não há sequer telhado. Seguindo essa ideia, 
o presente estudo busca analisar a implantação de uma usina solar fotovoltaica com um 
custo definido em R$3.500.000,00. Essa usina será a base para a criação de um novo tipo 
de investimento. Nela, a produção energética da usina será usada para abater a conta de 
pessoas que não podem ter energia solar fotovoltaica e que pagarão por esse serviço, um 
valor proporcional à sua conta de luz, sendo este valor 10% menor do que aquele pago 
atualmente à Companhia Energética de Brasília (CEB). Após a análise dos dados, 
observou-se que com esse investimento, seria possível construir uma usina de 735 kWp, 
com 2261 módulos. Essa usina conseguirá produzir um total de 1280 MWh/ano e um total 
de 36253,75 MWh, durante os 30 anos de sua existência. Com os custos de manutenção, 
em aproximadamente R$125.745,60, calcula-se que o custo da energia gerada pela usina 
será de R$0,29 kWh. O valor que o cooperado pagará na conta será uma tarifa de R$0,71, 
com isso, ele pagará para a usina somando-se a taxa mínima da CEB, 90% do que paga 
atualmente. Com essa diferença de valor, que é possível projetar o lucro a cada ano, essa 
taxa de juros aponta uma desvantagem do investimento nos primeiros 4 anos, depois uma 
alta subida nas taxas de juros, até estabilizar em 10% ao ano, para investimentos que 
permaneçam entre 9 até 30 anos. Além da taxa de juros, que é o principal resultado deste 
trabalho, foi definido o investimento com liquidez mensal, com investimento mínimo de 
R$500,00.  








The creation of photovoltaic solar power plants is expading in Brazil. The ANEEL 
resolutions, 482/2012 and 687/2015, it was possible to carry out the remote consumption 
that allows the reduction of the energy of a consumer unit, even when there is no coverage. 
Following this idea, the present study seeks to analyze the implementation of a 
photovoltaic solar plant with a defined cost of R$ 3,500,000.00. This plant will be the 
basis for the creation of a new type of investment. In it, the energy production of the plant 
will be used to shoot down an energy bill that is not capable of solar photovoltaic and 
what to pay for that service, a value proportional to its electricity bill, being this value 
10% lower than the payment currently for Companhia Energética de Brasília (CEB). After 
analyzing the data, it was observed that this investment would be a great advantage of 
735 kWp, with 2261 modules. This plant managed to make a total of 1280 MWh /year 
and a total of 36253.75 MWh during the 30 years of its existence. With maintenance 
costs, at approximately R$ 125,745.60, it is estimated that the cost of energy generated 
by the plant will be R$ 0.29 kWh. The amount that the cooperative pays in the account is 
a tariff of R $ 0.71, with this, the basic interest rate is 90%. With this difference in value, 
which is a profit project each year, this interest rate is remunerated in the first 4 years, 
after a rise in interest rates, until stabilizing at 10% per year, for investments that remain 
between 9 up to 30 years. In addition to the interest rate, which is the main of this work, 
the investment was launched with monthly liquidity, with a minimum investment of R$ 
500,00. 
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Com as novas resoluções da Agência Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), o 
consumo remoto e as usinas de Mini Geração Distribuídas começaram a se expandir 
rapidamente no Brasil. Essas usinas, em geral, são usadas para abater grandes contas de 
energia em empreendimentos que possuam o mesmo Certificado de Pessoa Física (CPF) 
ou o Cadastro Nacional de Pessoa Jurídica (CNPJ).  
 Elas são feitas em espaços de terra, normalmente mais baratos e a energia gerada 
é descontada nas contas de luz das casas que ficam nas grandes cidades. Com isso, ao 
invés de se ter vários empreendimentos menores em telhados, que muitas vezes não têm 
espaço suficiente, todas as placas são colocadas no mesmo lugar, diminuindo assim, o 
custo inicial da usina. 
Outro ponto que vem crescendo é a construção dessas usinas por investidores, para 
que eles possam “vender” energia, não de forma direta, pois isso é proibido no Brasil, 
para outros empreendimentos que não têm o dinheiro necessário para fazer o sistema e 
diminuir sua própria conta. 
Além de trazer um viés já abordado por alguns outros trabalhos de conclusão de 
curso, que versam sobre a parte técnica da construção da usina, esse estudo busca trazer 
uma ótica diferente para as usinas fotovoltaicas, fazendo delas um meio de criação em 
um investimento de renda fixa.  
Para esse trabalho são considerados 3 (três) agentes principais para a realização 
do mesmo: 
i. Investidor: Pessoa que tem dinheiro e quer fazer um tipo de investimento, 
podendo ele ser poupança, Letra de Crédito Imobiliário (LCI), Certificado de 
Depósito Interbancário (CDI) ou algum novo; 
ii. Cooperado: Pessoa que quer diminuir sua conta de luz, usando a energia de 
uma cooperativa e pagando um valor para ela, menor do que paga para a CEB; 
iii. Usina: Agente que irá receber o dinheiro dos investidores e construirá a usina. 




momento, respeitando as taxas de juros acordadas, irá devolver ao investidor o 
dinheiro por ele investido, com a respectiva correção.  
 
1.2 OBJETIVOS DO TRABALHO 
 
O objetivo desse trabalho é a criação de um novo investimento, com parâmetros 
parecidos aos investimentos em renda fixa e que tenha um nível de competitividade aos 
já existentes no mercado. 
 Esse novo investimento se chamará Letras de Crédito em Fotovoltaica(LCF) e 
será baseado em uma usina fotovoltaica. Ao final dele será obtido todos os principais 
parâmetros necessários para sua criação e inserção no mercado, trazendo uma nova opção 
de investimento para o público com segurança e lucratividade. 
Não foi encontrado na literatura, nenhuma outra pesquisa sobre a criação desse 
investimento. Portanto, um outro objetivo desse trabalho é tornar-se uma referência para 
novas criações nessa área. 
 
1.3 ORGANIZAÇÃO DO TEXTO 
 
O trabalho foi organizado em 5 capítulos, de forma que o leitor consiga ir, passo 
a passo, entendendo o assunto e acompanhando os parâmetros que serão utilizados para 
a construção da usina e a criação do investimento. 
No segundo capítulo, serão abordados todos os conceitos técnicos necessários para 
o entendimento da elaboração de um projeto fotovoltaico, além disso, serão apresentados 
conceitos econômicos de alguns investimentos já existentes, que serão objetos de 
comparação com o novo investimento criado. 
No terceiro capítulo, está detalhada toda a metodologia de como é dimensionada 
uma usina e calculada sua produção. Além disso, também trará as fórmulas econômicas 
que serão utilizadas tanto para criação do novo investimento, quanto as que são usadas 
como parâmetro de comparação econômica entre as opções. 
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No quarto capítulo, serão apresentados todos os resultados que foram percebidos 
ao usar o método estipulado no capítulo anterior. Nesse capítulo, esses dados são 
majoritariamente apresentados em formas de gráficos e tabelas. 
No último capítulo é feita uma análise crítica dos dados obtidos e trará uma 
conclusão se o novo investimento será realmente vantajoso para o público ou se não 




2. Revisão Bibliográfica 
 
2.1 IRRADIAÇÃO 
O cálculo de produção de energia por um painel solar, leva em consideração 
diversos fatores para se saber qual será sua produção ao final do mês. O mais importante 
é a irradiação, a qual está conceituada abaixo. 
A irradiação é a disponibilidade de irradiância em determinada área do planeta 
Terra. A mesma pode ser direta ou difusa. A radiação direta é aquela que vem diretamente 
do sol, na qual é possível distinguir as sombras de forma nítida. A difusa é toda radiação 
que atinge a Terra após sofrer espalhamento pela atmosfera terrestre. Mesmo que o dia 
esteja sem nuvens, pelo menos de 20% da radiação que atinge a superfície é difusa. Já em 
um dia totalmente nublado, não ocorre a radiação direta e 100% desta é difusa (CEPEL – 
CRESESB,2014). Com isso, para o cálculo de produção, usa-se a radiação global, a qual 
é a soma dessas duas. As diferentes formas de irradiação são mostradas na Figura 2-1. 
 
Fonte(Pinho et.al,2008) 
Figura 2-1-Irradiação  
Outro conceito importante é a irradiância, que é a mesma quantidade em toda 
superfície terrestre. Porém, seu valor é variável durante o ano, sendo influenciada pela 
distância Terra-Sol. Para encontrar o valor de irradiância, multiplica-se o valor da 
constante solar para cada dia desejado, pelo resultado da equação da distância Terra-Sol. 
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Dessa forma, em meses que o sol está mais próximo, como janeiro e dezembro, por 
exemplo, existe uma alta nos valores de irradiância (FRONTIN, JR BRASIL, 
CARNEIRO, & DE GODOY,2017).  
Quando os módulos são utilizados para estabelecer suas condições de teste, é 
considerada uma irradiância de 1000W/m². 
 
2.2 MASSA DE AR 
A Massa de Ar pode ser dita como o caminho que a radiação direta irá percorrer 
até chegar a superfície terrestre (CEPEL- CRESESB,2014). 
 Essa massa de ar, pode também ser relacionada com o ângulo zenital, na qual 
conseguimos notar que ele é menor ao meio dia e maior ao início e final do dia, como 
mostra a Figura.2-2. Essa propriedade também pode ser observada empiricamente. 
Geralmente, ao meio dia temos uma maior sensação de calor, isso ocorre justamente pelo 








 Para ângulos zenitais entre 0⁰ e 70⁰,  a massa de ar ao nível do mar pode ser 
definida pela Equação 1, que considera a Terra plana. Para ângulos maiores é necessário 
levar em consideração os efeitos da curvatura terrestre, deixando a equação um pouco 
mais complexa (CEPEL-CRESESB,2014). 




Equação 1-Massa de ar 
Para fazer as condições de teste é estabelecido que a Massa de Ar vale 1,5AM. 
 
2.3 POSICIONAMENTO DOS MÓDULOS 
 
Quando os módulos são colocados em estrutura fixa, como será o caso desta usina, é 
necessário definir uma posição na qual eles serão instalados e uma angulação, para se 
obter o melhor rendimento. 
Para se definir qual o direcionamento do módulo, em relação ao movimento do sol 
leste-oeste, é usado o ângulo azimutal de uma superfície. Esse é o ângulo entre o norte 
geográfico e a reta normal à superfície no plano horizontal (FRONTIN, JR BRASIL, 
CARNEIRO, & DE GODOY,2017). 
É indicado que os módulos fiquem posicionados em direção ao equador, para que ao 
meia dia, quando a massa de ar é menor, o painel fique perpendicular ao sol, gerando 
assim, um maior aproveitamento. Com isso, como Brasília se localiza no hemisfério sul 
é indicado que o módulo fique na direção do norte geográfico, no qual existe uma pequena 
declinação magnética no valor de 21.64⁰ para o oeste (National Center For 
Environmental Information), em relação ao norte magnético apontado pela bússola. 
Além de se direcionar os módulos para o norte geográfico, eles também precisam ter 
uma inclinação ideal para se otimizar ao máximo, a produção de energia. A Terra possui 
uma inclinação de 23,5⁰, o que determina as diferentes estações do ano. Essa inclinação 
também não permite que o módulo esteja perpendicular ao sol, ao meio dia. Com isso, é 
preciso incliná-lo, para compensar essa diferença. Esse cálculo é realizado com base na 
latitude do local onde serão instalados os módulos (CEPEL-CRESESB,2014). Para a 
região do Distrito Federal, que está na latitude de aproximadamente 15.7⁰, é indicado se 
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utilizar uma inclinação de 15⁰, que é uma medida padrão das estruturas de fixação, que 
não têm a liberdade suficiente para se utilizar uma inclinação com a precisão de casas 
decimais. 
 
2.4 CARACTERÍSTICAS DOS MÓDULOS 
 
Os módulos fotovoltaicos são formados por células fotovoltaicas associadas em série 
e em paralelo. Essas células são compostas de semicondutores, como o silício, que ao 
absorver a energia do sol, realizam o efeito fotovoltaico, produzindo uma corrente 
elétrica.  
Cada célula pode ser caracterizada por uma curva IxV, como a mostrada pela Figura 
2-3. Essa curva depende de qual material a célula será formada.  
 
Fonte: (Datasheet Canadian) 
Figura 2-3-Curva I x V  
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Com a curva IxV da célula, é possível se determinar alguns outros parâmetros 
importantes para a definição das características dos módulos. Esses parâmetros são 
listados abaixo, como no Manual de Engenharia Fotovoltaica do CEPEL-CRESESB: 
 Tensão de circuito aberto (Voc): é a máxima tensão que uma célula 
fotovoltaica pode produzir. Ele é medida entre os terminais da célula quando 
a mesma não possui nenhuma corrente elétrica (não possui carga) circulando 
por seus terminais. 
 Esse valor de Voc é variável conforme a tecnologia utilizada: Silício 
Cristalino(c-Si) (0,5V – 0,7V), Cádimo-Telúrio(CdTe) (0,857V) ou Silício 
Amorfo (a-Si)(0,886V), por exemplo. 
 Corrente de curto circuito (IsC): É a máxima corrente que se pode obter, a 
qual é medida na célula fotovoltaica, quando a tensão em seus terminais é 
zero. 
 Eficiência: é o parâmetro que define quão efetivo é o processo de conversão 
de energia solar em energia elétrica.  
A partir desses parâmetros é possível traçar o gráfico de potência em função da tensão e 
encontrar-se o ponto de máxima potência do módulo. 
 
2.5 COMPOSIÇÃO DE UM MÓDULO FOTOVOLTAICO 
 
O módulo fotovoltaico é composto pela junção de alguns materiais. O principal 
componente do painel são as células fotovoltaicas, porém para chegar na corrente e tensão 
ideal é necessário se fazer a associação em série e em paralelo.  
Quando a associação ocorre em série, soma-se a tensão de cada célula e sua 
corrente se mantém constante. Quando a associação é feita em paralelo, a corrente é 
somada e a tensão mantida constante. 
Os módulos mais usais atualmente são feitos com 60 células e 72 células. No 
primeiro caso, esses módulos possuem em suas configurações, 20 células em série, 
formando 3 conjuntos em paralelo. No segundo caso, são 24 em série e os 3 conjuntos em 
paralelo. 
Apesar desses tamanhos serem os mais utilizados, existem módulos com as mais 
variadas combinações. Atualmente, começou-se a usar módulos com 90 células, 
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montadas de forma a ocupar praticamente o mesmo tamanho dos módulos convencionais, 
porém com uma maior produção. Isso permite diminuir custos e otimizar espaços, 
principalmente em grandes usinas. 
Para se fazer as conexões entre as células são utilizados pequenos filetes de 
condutores que as ligam. Esses filetes são feitos de forma a ocupar o menor espaço da 
célula possível, para não atrapalhar sua eficiência. 
Além deles, ainda é usado um diodo de by passs em cada ligação em paralelo, a 
qual chamamos de string. Essa ligação é feita em uma caixa de conexão, atrás dos 




Figura 2-4- Caixa de junção (energia total) 
Esse diodo é utilizado para proteção do módulo, em casos de sombreamento. 
Quando uma célula da string é sombreada, todas ficam com a mesma corrente desta, o 
que gera uma diferença de corrente entre as strings. Essa diferença pode gerar pontos 
quentes no módulo, os quais podem fazer rupturas no vidro e fusão de polímeros e metais 
(CEPEL- CRESESB,2014), como é mostrado na Figura.2-5. 
 
             Fonte: (Prof. ALceu Ferreira Alves)      
Figura.2-5-Diodo de bloqueio 
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Outro componente importante nos painéis fotovoltaicos são seus terminais. Eles 
têm uma saída positiva e uma negativa, com Ingress protection (IP)-67 ou superior. Esses 
terminais ligados na saída da caixa de junção têm em torno de meio metro cada um, 
tamanho suficiente para fazer as ligações em série e paralelo entre todos os módulos. 
Painéis de boa qualidade ainda possuem um sistema de encaixe fácil em sua extremidade, 
chamado conectores do tipo MC-4. Com esses conectores, para fazer a ligação, basta 
encaixar seus pares macho-fêmea. 
 
Fonte: adaptado site: minhacasasolar.com.br 
Figura 2-6- MC-4 
 
Por fim, os módulos ainda contam com uma estrutura no seu fundo, chamada de 
backsheet, uma moldura de alumínio e um vidro para proteção do sistema. Existe também 
a tecnologia glass-glass, que não usa a moldura, porém esses módulos tem uma alta 






2.6 COMPOSIÇÃO DE UM MÓDULO FOTOVOLTAICO DE 90 CÉLULAS 
 
O módulo fotovoltaico KU, que é um exemplo dessa nova tecnologia, traz alguns 
avanços em relação aos módulos já existentes, principalmente em usinas. Algumas das 
vantagens comparativas dele, em relação aos demais são: 
 Diminuição das perdas em relação a altas temperaturas, se tornando ideal para 
locais mais quentes, como o Brasil; 
 Circuito interno arranjado de forma a abaixar a corrente interna, diminuindo os 
hotspots (pontos quentes causados por sujeiras, por exemplo) e as perdas por 
efeito joule; 
 Diminuição dos efeitos do sombreamento, já que o módulo é dividido em 2 
circuitos diferentes. Com a parte de baixo sombreada, a parte de cima não sofre 
perdas; 
 Existem módulos de maior potência que diminuem o uso de estruturas e dos 
módulos da usina. 
 
2.7 PERDAS E PRODUÇÃO EM UM MÓDULO  
 
Todo módulo fotovoltaico, após produzido, tem sua capacidade de produção 
testada nas condições de laboratório STC (Stantard Test Conditions), na qual se considera 
uma temperatura de 25⁰ Celsius, uma massa de ar de 1,5 AM e uma irradiância de 
1000W/M².  
Com esses testes, o datasheet do módulo, fornece ao consumidor todos os 
parâmetros básicos que são necessários para o dimensionamento do sistema. Além disso, 
é fornecida uma tabela com valores NOCT (Normal Operation Conditions), na qual ele 
tenta se aproximar de um valor real de produção, porém eles são valores diferentes do 
clima que existe no Brasil. Por isso, é necessário fazer uma correção nos fatores STC, 
utilizando o clima do local específico, no qual a usina será instalada, como será mostrado 
mais à frente.  
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O principal efeito a ser corrigido é devido a temperatura, já que a subida de tensão 
em um módulo é inversamente proporcional à subida da temperatura. Logo, a produção 
diminui em locais mais quentes, como é mostrado na Figura 2-3. 
Os módulos, apesar de robustos, apresentam perdas com o passar dos anos e 
perdas pontuais. Uma perda pontual é causada pela poeira, a qual pode ser considerada 
por volta de 3%. Porém, em grandes usinas na qual a construção levanta muita terra, as 
perdas em locais críticos podem chegar a 50%. Por isso, é necessário que nas usinas exista 
uma pessoa responsável por fazer a limpeza desses módulos de forma regular, permitindo 
assim sua melhor eficiência. 
 Outra perda importante que os módulos podem ter, é uma Degradação Induzida 
pelo potencial (PID), a qual corresponde a fugas de correntes, que podem ocorrer pela 
parte de trás dos mesmos. Essas perdas podem ser evitadas com painéis fotovoltaicos de 
qualidade, que já vêm com proteção anti-PID. 
 A principal perda considerada pelos fabricantes é a Degradação Induzida pela Luz 
(LID), que ocorre na primeira exposição pelas células ao sol. Essa degradação pode ser 
de 1% a 5%, sendo que o mais comum é de 2% (HERZORG,2017). Com essa perda, mais 
a degradação natural do passar dos anos, a produção dos painéis tem uma diminuição de 
2% no primeiro ano e mais 0,4% a cada ano, até 25 anos, segundo o CRESESB (2014). 
 
2.8 LIGAÇÃO EM SÉRIE E EM PARALELO DO SISTEMA 
 
Assim como as células fazem as ligações em série e em paralelo para a construção de 
módulos, eles também são ligados em série e em paralelo para atingir a potência desejada 
do sistema. 
Para a ligação em série dos módulos, aumenta-se a tensão dos mesmos e sua corrente 
permanece a mesma.  Esse conjunto de módulos em série é denominado de string. Caso 
um dos módulos tenha diminuição do seu rendimento por causa de sombreamento, todos 
os outros também ficarão limitados a essa mesma corrente. 
Para a ligação em paralelo, a tensão permanece a mesma e a corrente é somada. A 
escolha do número de ligações em série e em paralelo que o sistema precisará é definida 
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pelo número de entradas do inversor, pela sua capacidade de corrente máxima, pela sua 
tensão mínima e pela sua tensão máxima. 
 
2.9 FUNCIONAMENTO DO INVERSOR 
 
O inversor é considerado o cérebro de um sistema fotovoltaico. Ele tem como 
função principal, a transformação da energia em corrente contínua, que é gerada pelos 
módulos, para a energia em corrente alternada, que será injetada na rede.  
Além dessa função principal, os inversores também precisam ter algumas outras 
funcionalidades para poderem injetar energia na rede e serem homologados pelo Instituto 
Nacional de Meteorologia, Qualidade e Tecnologia (INMETRO), como o rastreamento 
do ponto de máxima potência, a conexão e a sincronização com a rede elétrica, 
comunicação com equipamentos de monitoramento e acoplamento de todos esses 
circuitos em uma mesma envoltória, que irá protegê-los. 
Para fazer com que a forma de onda seja a mais senoidal possível, como é pedido 
pela ANEEL, atualmente, a tecnologia mais utilizada é a do Pulse Width Modulation 
(PWM). Apesar de existirem diversas formas de realizar o PWM, todas elas baseiam-se 
em dispositivos que fazem um chaveamento a frequência constante, porém com um ciclo 
de trabalho variando ao longo do semi ciclo, proporcionalmente ao valor instantâneo de 
um sinal de referência. Os pulsos são iniciados de forma estreita quando a senóide de 
referência é baixa, porém vão se alargando junto com o aumento do valor do sinal de 
referência (CEPEL-CRESESB,2014). 
O segundo ponto de extrema importância para o inversor é o rastreamento do 
ponto de máxima potência (MPPT). Todo módulo tem uma corrente máxima, quando o 
circuito está em curto circuito (Isc) e um valor de tensão máxima, em circuito aberto 
(Voc). O inversor, a fim de maximizar a potência que será gerada, rastreia esse ponto 
analisando os valores de tensão e corrente em intervalos regulares. Partindo da curva I-V 
do gerador fotovoltaico, o ponto máximo de transferência de potência corresponde ao 
ponto de tangência entre a característica I-V, para um dado valor de radiação solar e a 




𝑉 ∗ 𝐼 = 𝐶𝑜𝑛𝑠𝑡𝑎𝑛𝑡𝑒 
Equação 2 
 
Fonte:retirado site: victronenergy.pt 
Figura 2-7-Curva MPPT  
Para encontrar esse ponto, o inversor vai analisando o resultado dessa 
combinação. Caso a nova potência seja maior que a medida no momento anterior, ele 
continua seguindo a curva na mesma direção. Caso o novo valor seja menor que a anterior, 
ele muda o sentido da curva, fazendo isso infinitamente para que o valor esteja sempre 
próximo ao da máxima potência de saída.  
Outra função importante do inversor é o anti-ilhamento, requisito exigido para 
conectar um inversor à rede. O inversor, ao detectar que a tensão ou a frequência estejam 
diferentes da exigida pela rede, como é especificado na Norma Técnica de Distribuição 
(NTD) 6.09 da CEB, necessita desligar a geração e só voltar a injetar energia na rede após 
restabelecer os padrões normais de frequência e tensão. 
Uma função extra, mas que a maioria dos bons inversores tem hoje, é o 
monitoramento da produção online, no qual o usuário pode saber em tempo real o quanto 
aquele inversor está produzindo e se existe algum problema com o mesmo. Com esse 
monitoramento é possível acompanhar todos os parâmetros inerentes ao inversor e 





Fonte: retirado de solarweb.com 
Figura 2-8-Monitoramento  
Por fim, o inversor tem todos os seus componentes dentro de um mesmo 
compartimento que os protegerá dos efeitos da oxidação.  
 
2.10  CARACTERÍSTICAS GERAIS DE UM INVERSOR 
 
O inversor é o componente individual mais caro de uma usina fotovoltaica, porém 
comparativamente com o preço total do sistema, ele não representa uma parcela tão 
significativa do custo global da usina.  
Com isso, na escolha dos inversores é importante analisar o seu tempo de garantia, 
que normalmente é de 5 anos, além de sua vida útil, a qual está estimada entre 10 a 15 
anos. Por isso, a troca dos inversores é considerada no balanço de caixa da usina que tem 
25 a 30 anos de funcionamento. 
Para a escolha da potência dos inversores é possível classificá-los em 3 categorias:  
 Os inversores descentrais, que costumam ter até 100Kwp de potência 
 Os micro-inversores, usados, um para cada dois módulos  
  Os inversores centrais, que têm potência na casa do Mega-Watt pico. 
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Os Microinversores ainda são muito novos no mercado. Eles tiveram sua primeira 
instalação em 1999, mas desapareceram do mercado em 2003 e retornaram em 2007 
quando começaram a se desenvolver, como cita o livro Jaíba Solar (FRONTIN, JR 
BRASIL, CARNEIRO, & DE GODOY,2017). Com isso, são poucos os artigos 
científicos que citam esse tipo de inversor como uma possibilidade, mesmo já 
representando 40% do mercado de casas, nos Estados Unidos (Portal Solar). 
Comparando os inversores descentrais com os inversores centrais para grandes 
usinas, os primeiros têm um custo maior de Capital Expenditure (CAPEX), tanto no 
“CAPEX LABOR”, quanto no CAPEX MATERIAL”, como cita Evan Vogel (2016). 
Outros pontos de comparação são a eficiência pela MPPT, expansão e manutenção.  
Ao olhar o quesito rastreamento do ponto máximo de tensão, nota-se que o uso de 
inversores descentrais permite que se obtenha maior número de MPPTS, 
consequentemente, uma maior eficiência, já que caso um dos módulos esteja sombreado, 
ele diminuirá a produção de menos módulos, comparado a inversores com menos 
MPPTS, como os inversores centrais. Além disso, a modularização com inversores 
descentrais é mais fácil do que com os centrais (FRONTIN, JR BRASIL, CARNEIRO, 
& DE GODOY,2017).  
Por fim, comparando a manutenção, existem dois pontos para se levar em 
consideração. O primeiro, argumenta que a falha do inversor central para a usina como 
um todo e sua manutenção são mais complicadas, por ser algo muito grande. Inclusive, 
sendo totalmente recomendado que o uso desse tipo de inversor seja de uma marca que 
possua escritório no país, para rapidamente se ter um especialista que possa reparar o 
inversor, quando necessário. Enquanto os inversores descentrais podem ser facilmente 
substituídos por um eletricista, com os inversores que já existem, como sobra na planta. 
Porém, com o número de inversores sendo maior, é menos raro que ocorram problemas, 
fazendo com que sempre se tenha manutenção em algum dos inversores da usina, 
aumentando assim seu custo. (HERZORG,2017) (FRONTIN, JR BRASIL, CARNEIRO, 
& DE GODOY,2017)  
Com isso, nota-se que a atual tecnologia usada em grandes usinas, por causa dos 
custos, ainda é a dos de inversores centrais, mas os custos e as vantagens dos outros tipos 
vêm ganhando espaço pouco a pouco no mercado. Uma das recomendações do 
especialista em usinas, Oliver Herzorg, é que para usinas até 500KWp está recomendado 
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inversores descentrais. Quando as mesmas tiverem uma potência entre 500kWp e 5 MWp 
é necessário um estudo para saber qual dos casos é o mais eficiente. Acima disso, os 
inversores centrais são os mais recomendados.  
 
2.11 CAIXAS DE JUNÇÃO OU STRING BOX 
 
Antes da entrada do inversor é necessária uma caixa de proteção e junção das strings. 
É nela que irá se conectar os conjuntos de módulos em série e em paralelo. Em cada string 
box é necessário a colocação de um porta fusível, para as entradas positivas e negativas, 
um Dispostivo de Proteção Contra Surtos (DPS) em corrente contínua e uma chave 
seccionadora, caso o inversor não possua. 
Para dimensionamento dos fusíveis é necessário saber qual corrente que a string está 
produzindo e qual a capacidade de corrente suportada pelo cabo.  
No caso dos DPS´s, usa-se um DPS de classe I ligado nas duas entradas e no terra. 
É necessário que a string box seja montada próxima aos módulos. Para distâncias 
maiores que 15 metros devem existir DPS´s intermediários entre a string box e o inversor. 
Essa mesma proteção de DPS´s e disjuntor/fusível também é necessário no lado CA, antes 
da injeção na rede. 
 
2.12 ESTRUTURAS DE FIXAÇÃO 
 
Outro elemento importante do sistema é a escolha do tipo de estrutura de fixação e 
sua separação. Existem 3 tipos de estruturas para o solo: 
 Fixa 
 Móvel com 1 eixo 
 Móvel com 2 eixos 
A estrutura fixa, atualmente, é a mais utilizada nos empreendimentos de usinas 
fotovoltaicas, pois elas têm uma maior facilidade e um menor custo de manutenção, já 
que não é necessário quase nenhum cuidado, após sua instalação. Normalmente, elas são 
31 
 
colocadas em uma altura de 1 a 2 metros do chão, com uma inclinação ideal para o local 
instalado. É também possível colocá-las com uma altura maior, 4 a 5 metros do solo, para 
que se possa utilizar o espaço abaixo com alguma plantação, por exemplo, além de 
diminuir o espaçamento entre as mesas. Nesse caso é necessário fazer um estudo para se 
ver qual custo impactaria mais no sistema: usar um maior espaço de terra ou gastar um 
pouco a mais com a estrutura de fixação. 
Outra opção de instalação são as estruturas móveis manuais, as quais podem ser 
ajustadas manualmente dependendo das estações do ano, para sempre estarem em uma 
posição privilegiada, em relação ao sol.  
Além dessas opções que não têm um gasto de energia e não causam preocupações 
com manutenção, mas que não obtêm o máximo de eficiência dos raios solares, existe a 
possibilidade de sistemas com rastreadores solares de 1 ou 2 eixos. Esses sistemas 
acompanham a posição do sol. O primeiro, apenas se movimenta de leste para oeste e o 
segundo segue a posição exata do sol, como mostrado na Figura 2-9. 
Os sistemas com rastreadores solares ainda são pouco comuns, sendo que aquele que 
possui 2 eixos é usado apenas em testes. Em grandes usinas, com mais de 1MWp de 
potência instalada, o sistema com 1 eixo já tem uma boa viabilidade, se fazendo 
necessário um pequeno estudo para a escolha entre o rastreador e a estrutura fixa. 
 
 
Fonte: site www.kraftenergia.com.br 




2.13  RESOLUÇÕES DA ANEEL 482/2012 E 687/2015  
A regulamentação de sistemas fotovoltaicos conectados à rede começou com a 
resolução normativa 482/2012 da ANEEL, na qual foram criados os conceitos de micro 
e mini geração, além de ter ficado definido que o sistema adotado para o Brasil seria o 
net-metering. 
 Esse sistema é baseado em créditos que funcionam da seguinte forma: quando o 
sistema estiver gerando mais do que consumindo, ele gera créditos que são computados 
e abatidos na conta de luz. Caso ocorra um excedente, esse crédito pode ser utilizado em 
outros meses.  
 Após a promulgação da resolução 482, a mesma teve uma revisão em 2015, que 
trouxe mais incentivos à geração distribuída. Dessa forma, os créditos excedentes 
passaram a valer por 60 meses. Também foi criado o conceito de consumo remoto, 
permitindo a inserção da energia em um ponto da rede para consumo em outro ponto que 
possua o mesmo CPF ou CNPJ, além dos condomínios e consórcios solares. Por fim, os 
conceitos de mini e micro geração foram redefinidos para a tabela abaixo: 
 
Tipo de geração Potência 
Micro geração Até 75 kWp 
Mini geração De 75 kWp até 5 MWp 
Tabela 1-MicroxMinigeração 
 
2.14 CONSÓRCIOS SOLARES E CONDOMÍNIOS SOLARES 
 
Os consórcios e condomínios solares foram criados na resolução 687/2015. Eles são  
a junção de 2 ou mais consumidores para compartilhamento de uma energia gerada, desde 
que estejam na mesma área de concessão de energia elétrica, como aponta Rui F(2017).  
A criação desse mecanismo possibilitou três novas formas de se gerar e compartilhar 
energia. A primeira é a junção de múltiplas unidades consumidoras que têm suas 
medições individualizadas, como em um condomínio e usam alguma área em comum 
para se instalar o sistema e abater frações de suas contas de energia elétrica. 
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Outra possibilidade criada foi o autoconsumo remoto, no qual uma pessoa que more 
em um apartamento ou em uma casa que não tenha espaço disponível no telhado, instale 
o sistema em uma outra propriedade, também de sua posse e dentro dessa mesma 
concessionária, de forma que o sistema abata a conta de energia nos dois locais. 
Por fim, o mecanismo que será usado por essa usina. Ele consiste na formação de 
consórcios ou cooperativa entre pessoas físicas ou jurídicas, formando uma sociedade de 
fim específico em geração de energia elétrica. Nesse caso é possível que cada participante 
tenha sua cota na usina e receba créditos de geração, de acordo com essa cota. Essa 
geração, normalmente é feita em alguma fazenda mais afastada dos grandes centros, para 
que ocorra uma diminuição dos custos de compra ou aluguel da área. A COOBER, na 
cidade de Paragominas, foi o primeiro empreendimento nessa modalidade de condomínio 
solar. Ela tem 75 kWp e foi inaugurada em agosto de 2016. 
 
 




2.15  DEMANDA DE ENERGIA E SEUS VALORES 
 
Em sistemas que têm uma grande potência instalada é necessário que sua alimentação 
seja em média tensão, como aponta a NBR 5410. Para esses empreendimentos, a conta 
de energia tem uma variação em relação às contas residenciais. Além da tarifa sobre o 
consumo é exigido que se contrate um valor de potência a ser disponibilizada pela rede.  
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Essa demanda contratada tem valores que são mostrados na Figura 2-11. Além disso, 
como mostra a própria figura, é necessário se definir qual o modelo que será contratada a 
tarifa. Ela pode ser horosazonal-azul, no qual se paga valores diferentes para consumo 
em ponta e em fora de ponta, além de valores diferentes para demanda nos dois horários 
ou horossazonal-verde que se tem valores de tarifa diferentes para o consumo nos dois 
horários, porém não faz diferença no preço da demanda. 
 
 
Fonte: retirado site www.ceb.com.br 
Figura 2-11 –Tarifa CEB 
2.16 INVESTIMENTO EM RENDA FIXA 
 
Os investimentos em renda fixa, segundo CERBASI (2008), caracterizam-se como 
aqueles que geram rendimentos fixos e que têm suas taxas de juros estipuladas no 
momento da aplicação ou no resgaste da mesma. 
A renda fixa consiste no empréstimo de um dinheiro para o governo ou para uma 
instituição privada, no qual são discutidas todas as cláusulas de pagamento, juros e prazos, 
junto ao emitente do título. 
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Todos os investimentos em renda fixa têm seu risco de perdas parciais ou totais do 
dinheiro investido, porém elas possuem mecanismos que ajudam a ter sua segurança 




A poupança, como aponta Marcos Felipe (2013), foi criada no século XIX por Dom 
Pedro II, com o intuito de incentivar que pessoas com menos poderio econômico tivessem 
uma reserva de dinheiro.  
Até hoje, ela tem um perfil de pessoas conservadoras que querem investir seu dinheiro 
em uma instituição segura a qual garanta os rendimentos com um risco baixíssimo, 
mesmo que para isso se tenha um menor rendimento.  
 
2.16.2 Letras de Crédito 
 
As Letras de Crédito são um tipo de investimento em renda fixa, disponibilizadas 
quando os bancos necessitam captar dinheiro para emprestá-lo a algum tipo de 
empreendimento.  O banco pega o dinheiro a uma taxa de juros menor e o repassa para o 
desenvolvimento do agronegócio ou do setor imobiliário a uma taxa maior. 
Essas letras podem ser emitidas por qualquer instituição que tenha crédito no ramo 
imobiliário ou do agronegócio, porém elas são normalmente adquiridas no próprio banco 
que a pessoa tem sua conta. 
Esses investimentos têm vantagens, como a de não pagar imposto de renda por 
exemplo, mas desvantagens, como só poder retirar o dinheiro após 90 dias de sua 
aplicação ou ter valores de investimentos iniciais muito altos.  
 
2.16.3 Certificado de Depósito Bancário (CDB) 
 
Os Certificados de Depósitos Bancários são títulos emitidos pelos bancos, de 
forma a captar recursos para seu funcionamento. Os títulos têm taxas de juros de acordo 
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com o desejo do banco em captar mais ou menos recursos. Eles normalmente superam a 
taxa do Depósito Interbancário.  
 Os rendimentos normalmente têm prazo de resgaste, podendo perder partes dos 
ganhos, caso seja retirado antes do prazo estipulado. Existem também os investimentos 
com liquidez diária, após um certo período. Por fim, existem investimentos em CDB com 
taxas progressivas, que quanto mais tempo o dinheiro ficar investido, maior fica sua taxa 
de juros. 
 Nesse tipo de investimento, apesar de se ter uma taxa de juros bem atrativa, é 
necessário se pagar imposto de renda progressivo (diminui com o tempo que ficar 
investido) na sua retirada. Apesar de sua segurança depender do Banco em que se fizer a 
aplicação, ele ainda possui os investimentos garantidos pelo Fundo Garantidor de Crédito 
(FGC), para valores até R$ 250.000,00 por CPF. Por fim, seu investimento inicial 
costuma ser alto, em torno de R$10.000,00, com as melhores taxas sendo pagas a partir 




3. MATERIAIS E MÉTODOS 
 Este capítulo trata dos métodos e dos materiais que serão necessários para se fazer 
um projeto de uma usina fotovoltaica, além da criação de um novo tipo de investimento, 
baseado na produção de energia, o qual será comparado com outros vigentes no mercado. 
 Será feita inicialmente uma usina que tenha um investimento inicial de 
R$3.500.000,00, com recursos de investidores. O estudo mostrará quanto será o ganho de 
uma pessoa, caso escolha esse novo tipo de investimento. 
 
3.1 ANÁLISE TÉCNICA 
 
3.1.1 Dados solarimétricos 
 
 Em um projeto solar fotovoltaico, um dos dados mais importantes é a radiação 
que será recebida de forma direta e difusa no local a ser instalado a usina.  
 Para descobrir a radiação, será comparada o valor do banco de dados da 
METEONORM, com o valor obtido pelo site CRESESB, no local exato que será instalado 
a usina. Será escolhido o valor da radiação que estiver com a estação meteorológica mais 




 Para posicionamento dos módulos, como o local da instalação será em uma 
estrutura de solo, eles serão todos posicionados em direção ao norte geográfico. Para a 
inclinação, pela latitude de Brasília, é esperado que seja de 15 graus. Essa confirmação 
será feita a partir da ferramenta de otimização no software chamado PVSYST. 
 Por fim, para descobrir o sombreamento, será feita uma montagem tridimensional 
da usina, no software PVSYST e escolhida uma formação no qual não ocorra 
sombreamento em nenhuma época do ano, já que se busca uma maior produção. O espaço 
disponível não é um limitante nesse projeto. 
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3.1.3 Dimensionamento do Sistema 
 
  Como o limitante para o dimensionamento é o investimento inicial, será feita uma 
cotação com um sistema menor que 1MWp e a potência será ajustada para que o valor 
global do empreendimento não ultrapasse o investimento inicial desejado.  
 A tecnologia dos equipamentos será escolhida usando o melhor custo benefício, 
sendo marcas do TIER 1, porém de menor preço. Com a ajuda do software PVSYST, será 
feito o dimensionamento dos inversores e o arranjo das placas com suas ligações em série 
e em paralelo, de acordo com as MPPT´s disponíveis. É esperado que o inversor tenha 
um valor de Power-Ratio próximo de 1,2. 
 
3.1.4 Arranjo do Sistema 
 
Para o arranjo do sistema é necessário pegar as especificações do inversor e das 
placas. Além disso, os parâmetros das placas estão em valores do STC. Para o cálculo, é 
necessário corrigi-los para a temperatura que temos no Distrito Federal. Para isso, 
corrigimos todos os valores segundo as equações abaixo: 
𝑉′ = 𝑉( 1 + ∆𝑡 ∗ 𝑇𝑘𝑣) 
Equação 3 
𝐼′ = 𝐼( 1 + ∆𝑡 ∗ 𝑇𝑘𝑖) 
Equação 4 
Onde, 
V – Tensão  
∆𝑡 – Diferença de temperatura 
Tki – Coeficiente de temperatura de corrente 
Tkv – Coeficiente de temperatura de tensão 
I – Corrente  
V’ – Tensão corrigida 
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I’ – Corrente corrigida 
 O valor de ∆𝑡 corresponde à diferença entre a temperatura mais fria e a 
temperatura mais quente, que são usadas de acordo com o que se pretende encontrar. 
Quanto mais frio, maior a tensão, logo, usa-se a temperatura mais fria para o caso onde 
se quer encontrar a máxima tensão e a temperatura mais quente, quando se quer encontrar 
a mínima tensão. 
 Os valores de ∆𝑡 são dados pelas equações abaixo: 
∆𝑡𝑓 = 𝑇𝑚𝑖𝑛 − 25 
Equação 5 
∆𝑡𝑞 = 𝑇𝑞 + 40 − 25 
Equação 6 
 Com os valores corrigidos, é possível determinar o máximo de módulos em série 
por inversor, pela Equação 7, o mínimo número de módulos em série, pela Equação 8 e o 
máximo número de módulos em paralelo, pela Equação 9. 
 
𝑁𝑚𝑎𝑥 = 𝑉𝑑𝑐/𝑉𝑜𝑐′ 
Equação 7 
𝑁𝑚𝑖𝑛 = 𝑉𝑚𝑝𝑝𝑡/𝑉𝑚′ 
Equação 8 
𝑁𝑝 = Iinv/Isc′ 
Equação 9 
Onde,  
Nmáx – Número máximo de placas em série 
Nmin – Número mínimo de placas em paralelo 
Np – Número máximo de placas em pararelo 
Vdc – Tensão máxima do inversor 
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Voc’ – Tensão de circuito aberto corrigida 
Vmppt – Tensão mínima de funcionamento da MPPT 
Vm’ – Tensão nominal corrigida do módulo 
Iinv – Corrente máxima que o inversor aguenta 
Isc’ – Corrente de curto circuito corrigida 
 
 Após calculado, também será usado o software PVSYST para confirmar as 
escolhas projetadas. 
 
3.1.5 Características do Terreno 
 
 Para o posicionamento dos módulos e a fixação da estrutura, é necessário se fazer 
um estudo do terreno, observando sua inclinação, estrutura e declividade. 
 A partir das características do terreno, será analisado a necessidade ou não de um 
projeto de terraplanagem e a forma de fixação que será utilizada para a colocação das 
estruturas. Para esse estudo, basta fazer uma análise topográfica do terreno e enviar as 
informações para o fabricante de estrutura, que indicará qual sua melhor opção para o 
terreno escolhido. 
 
3.1.6 Injeção na rede 
 
 Um dos fatores importantes para a instalação da usina fotovoltaica, são as 
características do local que será injetado na rede. Para fazer essa injeção, será enviada 
para a concessionária, a demanda desejada, o tipo de medição que será usado, múltiplas 
ou única, além do preenchimento de todos os dados básicos sobre o dono do terreno e seu 
padrão de entrada. Com isso, a concessionária indicará qual ou quais linhas de 
transmissão serão usadas. Seguindo a NTD 6.09, a CEB também indicará como será feito 
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a entrada da subestação, além de seus custos para a realização e o montante que a própria 
CEB ressarcirá. 
 Pelo tempo de resposta ser em torno de três meses e a injeção da rede ser algo 
específico para cada terreno, será considerada uma média de outras usinas para encontrar 
um valor aproximado da injeção na rede. Essa distorção é minimizada ao se fazer um 
estudo de sensibilidade do investimento inicial. 
 
3.1.7 Estimativas das perdas 
 
 Para uma maior precisão da produção do sistema é necessário considerar alguns 
fatores que levarão o sistema a ter perdas. Essas perdas precisam ser escolhidas com 
cuidado, para não serem criados nem cenários irreais nem cenários catastróficos. Existem 
valores utilizados na literatura que são um bom ponto de partida para essa escolha. Essas 
perdas são: 
 Perdas térmicas:  
 São perdas que ocorrem pelo aumento de temperatura das células fotovoltaicas. 
Elas são baseadas na forma de instalação do sistema, se ele possui sistema de refrigeração 
ou se está livre. Essa perda é dada pela soma de uma constante com outra constante 
proporcional à velocidade do vento. Para montagens livres, entende-se que a constante 
proporcional à velocidade do vento é zero e que a outra constante tem o valor de 20 
W/M²*K, segundo o manual de uso do PVSYST. 
 Perdas ôhmicas: 
 São as perdas relacionadas com a queda de tensão, tanto do lado CC, quanto do 
lado CA. Elas são influenciadas pelo tamanho dos condutores e por sua seção transversal. 
Pelo PVSYST é possível otimizar o sistema, colocando cabos com maiores seções 
transversais para obter um valor padrão de 1,5% de perdas. Além disso, é possível colocar 





 Degradação dos módulos: 
 Uma das perdas do módulo é a LID, que representa a perda que a célula tem após 
suas primeiras horas de exposição ao sol. Esse valor pode ser obtido no gráfico de 
produção do módulo e tem um valor padrão no PVSYST de 2%.  
 Além dessa perda, ainda existe aquela por degradação ano a ano que o módulo 
tem. Essa também pode ser obtida no gráfico de produção do Datasheet do equipamento. 
Incompatibilidade:  
 São perdas que ocorrem pela diferença das características básicas de cada módulo. 
O PVSYST usa um valor padrão para sistemas com MPPT de 1%. 
 Poeira: 
 São perdas relacionadas com o acúmulo de sujeira nos painéis que podem ser 
definidas como anuais ou mensais. Elas costumam ser maiores em locais rurais e com 
pouca incidência de chuva. No caso de Brasília é uma perda considerável por passarmos 
em torno de 4 meses sem muitas chuvas. Porém, uma usina terá pessoas responsáveis por 
sua manutenção, sendo uma das mais importantes a limpeza periódica das placas, por 
isso, pode-se usar o valor padrão adotado de 3%. 
 Modificação do ângulo de incidência: 
 Ela está relacionada com o ângulo que realmente incide nas células solares, devido 
à reflexão do próprio material do módulo. Esse fenômeno obedece às leis de Fresnel, mas 
que teriam cálculos muito complexos. Por isso, é usado uma parametrização chamada 
“ASHRAE”. 
 
3.2 ANÁLISE ECONÔMICA 
  
 A análise econômica é essencial para a criação da nova forma de investimento, 
baseado na fotovoltaica, a qual mostrará a sua real viabilidade ou não.  
 Com essa nova análise é possível fazer a comparação entre os investimentos 
vigentes e essa nova forma. Para essa análise econômica será usado as premissas já citadas 
nesse trabalho, como o investimento inicial desejado. Este será captado como forma de 
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aplicação e seu valor será o necessário para fazer toda a instalação, mão de obra e afins, 
para o pleno funcionamento da usina. 
 Além disso, será montado um fluxo de caixa que contará com a parte do custo de 
operação da usina (OPEXu), o custo de operação do terreno (OPEXt) e as entradas 
referentes às contas de energia abatidas dos cooperados. 
 Com o custo de instalação (CAPEX) e os dois OPEX’s é possível montar um valor 
do custo do kWh da usina e definir o preço que poderá ser vendida a energia para os 
associados da usina. A partir do valor definido dessa tarifa é possível se estabelecer qual 
será o lucro do investimento e definir a taxa de juros que será paga aos investidores. 
Para mostrar a viabilidade dessa operação são usados índices econômicos, como 
Taxa Interna de Retorno (TIR) e o Valor presente líquido (VPL). Além disso, serão 
usados índices econômicos para comparação entre os investimentos, como o histórico da 
inflação, da subida da conta de energia e da taxa do CDI que é utilizada como base para 
diversos investimentos já existentes. 
 
3.2.1 Investimento inicial 
 
O custo do investimento inicial dependerá do preço dos componentes do sistema, 
como módulos, inversores, string box, cabeamento e transformadores. Além disso, 
precisa ser adicionado ao CAPEX, o valor para fazer um reforço na rede, um projeto de 
Sistema de Proteção contra Descargas Atmosféricas (SPDA), a instalação do sistema, da 
estrutura, de uma possível terraplanagem e do aluguel ou compra do terreno onde será 
instalada a usina. 
Para a parte dos materiais foram feitos orçamentos com fornecedoras do setor, 
respeitando os critérios técnicos apontados na seção 3.1. 
A parte da mão de obra foi orçada de acordo com o preço de execução da empresa 
Primária Energia, que também fornecerá o preço da Terraplanagem. Para a parte do SPDA 
foi feita uma pesquisa de mercado para determinar seu custo. O preço do terreno foi 
estimado de acordo com o preço colocado por uma imobiliária responsável. Por fim, a 
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parte de injeção na rede, como a resposta para um determinado local específico, ainda 
não está feita, então será usada uma aproximação de acordo com usinas de mesmo porte. 
 
3.2.2 Custo Operacional da Usina (OPEXu) 
 
O custo operacional da usina é importante ser colocado no fluxo de caixa, já que 
será necessário retirar uma parte da renda gerada para cobrí-los. No (OPEXu), serão 
considerados os valores referentes a manutenção apenas da usina. Nisso, os principais 
custos são com limpeza das placas, demanda contratada, troca de cabos, quando 
necessário e eletricistas para manutenções periódicas. Além disso, é considerado nesse 
fluxo de caixa, que uma parte do dinheiro será guardada, todo ano, para a troca do inversor 
no décimo e no vigésimo ano. Com isso, o investimento ficará mais linear do que se usar 
valores mais altos nos anos das trocas, além disso, ele dividiria esse custo do inversor 
proporcionalmente igual para pessoas que deixassem o dinheiro investido por 5 ou 12 
anos, por exemplo.  
 
3.2.3 Custo Operacional do Terreno (OPEXt) 
 
 O custo operacional com o terreno também entrará no fluxo de caixa do 
empreendimento. Ele será necessário já que sempre precisará ter alguém para cuidar do 
local onde será instalado a usina. O principal custo dessa parte é o salário para uma pessoa 
que ficará na fazenda encarregada de cuidar do local, vigiando e não deixando o mato 
crescer de forma a atrapalhar o rendimento dos módulos fotovoltaicos. Além disso, essa 
pessoa será a responsável por avisar ao engenheiro responsável pelo sistema, caso ocorra 
alguma intercorrência. 
 
3.2.4 Cooperado diminuidor da conta de luz  
 
 O último componente do fluxo de caixa será composto pelas entradas de dinheiro 
mensais. Esse dinheiro será pago por pessoas que queiram diminuir sua conta de luz em 
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10%, mas não queiram fazer nenhum investimento. Essas pessoas, ao invés de pagarem 
para o governo sua conta de luz, pagarão mensalmente para a usina um valor de aluguel 
das placas, além disso, pagarão para a CEB, o valor da tarifa mínima. Esses dois valores 
somados, equivalerão a 90% da conta de luz atual. 
 O valor do kWh que será cobrado da usina será calculado pela Equação 8. 
𝑇 =





T – Tarifa que será paga para a usina 
Consumo – Total consumido pelo cooperado 
Ta – Tarifa atual cobrada pela CEB 
Assim, o valor pago pelo cooperado para o investimento será dado pela fórmula abaixo: 
𝑉𝑝 = (𝐶𝑜𝑛𝑠𝑢𝑚𝑜 − 100) ∗ 𝑇 
Equação 9 
Vp = Valor pago para a usina 
Exemplificando: 
 João mora em uma casa na qual ele paga todo mês R$1000,00 de conta de luz. 
João acha que a conta está cara, mas não tem dinheiro para investir em um sistema 
fotovoltaico em sua casa. Com isso, resolve entrar na Cooperativa. Agora João só paga 
a taxa mínima da CEB que é de R$80,00 e um valor de R$820,00 para a Cooperativa, 
totalizando R$900,00. 
 O valor desse aluguel será ajustado com a subida da conta de luz e a partir dele 
será possível retirar o lucro do empreendimento que terá fluxo de caixa positivo. 
3.2.5 Investidor  
Outro componente importante para o empreendimento é a figura do investidor. 
Essa pessoa será a responsável por gerar o capital para construção da usina. Ela pode ser 
qualquer pessoa que deseja investir seu dinheiro em algum empreendimento a uma taxa 
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de juros estipulada, a qual será mostrada ao investidor, de acordo com o tempo do 
contrato. 
 
3.2.6 Valor Presente (VP) 
Para saber se um investimento hoje vale mais a pena do que outro, é necessário 
transformar todos os valores do fluxo de caixa em valor presente, considerando uma certa 
taxa de juros. Com isso, descobre-se a real viabilidade ou não de um investimento.  
A taxa de juros que será adotada, terá incialmente um valor referente à poupança 
e depois um valor referente a algum outro bom investimento em renda fixa. Dessa forma, 
pretende-se provar que o investimento na LCF (Letras Crédito em Fotovoltaico) é mais 
vantajoso que os investimentos já existentes. 
Para esse cálculo é usada a seguinte fórmula: 
 





Vp = Valor presente 
VF = Valor futuro 
i = taxa de juros  
n = período 
 
3.2.7 Valor presente líquido (VPL) 
 
Como forma final de comparação, após transformar todas as entradas e saídas do 
fluxo de caixa em valor presente, torna-se necessário somar todos esses valores, sendo 
que as entradas são positivas e as saídas são negativas. Caso o VPL dê um valor positivo, 
significa que o investimento é vantajoso. 
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3.2.8  Taxa interna de Retorno 
 Para mostrar a viabilidade do investimento, uma das métricas usadas é sua taxa 
interna de retorno. Ela é usada para se calcular a viabilidade do investimento, trazendo 
todo o fluxo de caixa para um valor presente. 
 Seu cálculo não é possível ser feito apenas com uma fórmula, por isso, será usado 
a fórmula TIR do software Excel para calcular qual será a Taxa Interna de Retorno do 
Investimento. 
3.2.9   Inflação 
 Quando é considerado o local de investimento do dinheiro, a inflação é um dos 
principais fatores a se observar. Com ela muito alta, normalmente vale mais a pena 
investir em rendas do governo, quando o contrário acontece, se busca novas formas de 
investimento. Ademais, a conta de luz, que é a base do LCF, também tem uma ligação 
com a inflação. 
 A inflação pode ser calculada de diferentes formas, por diferentes índices. Isso 
acontece já que ela não é sentida da mesma forma por cada pessoa. Por exemplo, alguém 
que tem um carro sente uma inflação maior quando acontece altas no combustível e outro 
indivíduo que não usa meio de transporte, o aumento é sentido de forma indireta, logo 
seu impacto é menor.  
 Um dos índices usados é o IGP-M, o qual reajusta o aluguel, que é baseado na 
variação de preços no comércio de atacado e varejo, além da construção civil. Outro 
índice muito utilizado é o IPCA, que avalia o custo médio de vida de famílias que recebem 
de 1 a 40 salários mínimos, em regiões metropolitanas. Ademais desses, também existem 
outros métodos de medir a inflação. 
 Para esse estudo foi escolhido o IPCA, já que a conta de luz mais se aproxima 
dele, além de ser um dos índices mais utilizados. Prever o futuro da inflação é muito 
complicado, porém existe um relatório chamado FOCUS, gerado pelo Banco Central, 
feito por especialistas de instituições financeiras que tentam mostrar a previsão do IPCA 
para os próximos anos, de acordo com seus modelos.  
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 Pela sua dificuldade de previsão e de forma a facilitar os cálculos, a inflação nesse 
estudo será considerada constante nos 30 anos, baseando-se na média dos últimos 8 anos. 
Também será analisado se essa média está próxima ao valor indicado pela FOCUS. 
3.2.10  Conta de luz 
  A conta de luz é tema central desse investimento, já que sua tarifa e variação 
durante o ano é que irão gerar os juros dos investidores. A conta de luz tem suas próprias 
regras de variação, porém seu aumento normalmente se dá quando a concessionária faz 
investimentos na rede elétrica e repassa aos consumidores esse valor a ser arrecadado, 
aumentando o valor da tarifa de energia elétrica.  
 O estudo tentará avaliar o quanto a conta sobe em relação à inflação. Ao encontrar 
essa relação, será considerado que a mesma se manterá constante pelos próximos 30 anos. 
 
3.2.11 Certificado de Depósito Interbancário (CDI) 
 O CDI é uma taxa criada a partir de empréstimos entre bancos feitos diariamente, 
para que eles possam terminar o dia com saldo positivo, como exige o Banco Central. 
Com isso, o CDI virou parâmetro para a maioria dos investimentos em renda fixa, como 
as letras de crédito, por exemplo.  
 Dessa forma, muitos investimentos pagam uma porcentagem desse valor, 
dependendo de cada banco e cada investimento. 
 Como a principal comparação nesse estudo são os investimentos em renda fixa, 
essa taxa será a principal base de comparação para a LCF, já que eles preservam muitas 
características entre si. 
 Para o seu cálculo, assim como os outros parâmetros é difícil prever qual será a 
taxa nos próximos anos, dessa forma, será abordada a mesma metodologia de avaliação 
dos outros parâmetros, observando seu histórico e tentando prever uma taxa fixa nos anos 
estudados. 
 
3.2.12 Valor do custo da usina 
 O custo do kWh da usina é algo extremamente importante para descobrir o lucro 
que o empreendimento pagará. Esse custo necessariamente precisa ser menor que 10% 
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do valor da tarifa de energia elétrica somado da taxa mínima, que será o valor pago pelos 
cooperados. 
 Para obter esse valor, inicialmente coloca-se o custo de implantação da usina, seus 
custos de manutenção ano a ano, corrigidos pela inflação, no fluxo de caixa. Por fim, traz-
se todos esses valores para o valor presente, obtendo-se assim o custo da usina. 
Resumindo, o custo total pode ser obtido pela fórmula abaixo: 






Ct = Custo total da usina 
Ii= Investimento inicial da usina 
VPi = Valor presente do custo de manutenção do ano i 
 
 Além do custo total da usina, outro valor importante de se saber é a produção de 
energia nesses trinta anos. Para se obter esse valor é preciso usar o PVSYST para avaliar 
toda essa produção. Nesse caso, será considerado o P-50, a qual é uma ferramenta do 
software que mostra a probabilidade, com 50% de certeza daquele valor ser produzido. 
As certificações normalmente, pedem apenas o P-50, por isso será usado esse valor como 
forma de geração, por mais que se tenha chance da usina gerar um pouco a mais ou um 
pouco a menos do que o esperado. 
 Após a obtenção desses dados, conseguimos chegar ao custo total da usina pela 
fórmula abaixo: 
 








PkWh = Preço do kWh 
Ct = Custo total da Usina 
Eg = Energia gerada em 30 anos 
3.2.13 Comparativo entre investimentos 
Para se comparar dois ou mais investimentos, é necessário observar alguns parâmetros 
pessoais e de mercado, para escolher qual é o mais indicado no momento. A maioria dos 
especialistas indica fazer uma carteira diversificada de investimentos, porém é sempre 
interessante saber qual investimento é melhor, em cada cenário. Algumas das formas de 
comparação são citadas abaixo: 
 Taxa de juros 
 Segurança 
 Imposto de renda 
 Investimento inicial 
 Facilidade de se investir 
 Questões pessoais 
 Liquidez 
 
Os investimentos serão comparados à luz de todos esses critérios, para que cada 
pessoa consiga distinguir qual deles é o mais importante para seu cenário atual. 
3.2.13.1 Parâmetros para escolha do investimento  
 Como citado no item anterior, existem vários parâmetros que podem ser 
considerados na hora de se escolher um investimento. Esses parâmetros, para os outros 
investimentos, já são de amplo conhecimento do público em geral e serão apenas adotados 
para comparação.  
 Contudo, para a LCF, eles serão definidos e apontados de acordo com esse estudo. 
  
3.2.13.2 Facilidade de se investir 
 A facilidade com que um indivíduo possa investir é um critério escolhido, já que 
muitos não têm tempo para ir a um banco fazer seu investimento. A poupança é um bom 
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exemplo disso, que mesmo não sendo a mais vantajosa é a mais fácil de se investir e 
muitos buscam por ela.  
 A ideia é estudar qual método seria o mais fácil para a LCF entrar no mercado, 
avaliando outras formas de investimento e possibilidades, como parcerias com empresas 
investidoras, bancos ou até mesmo a criação de um aplicativo próprio. 
 
3.2.13.3 Questões pessoais 
 Uma escolha de um fundo, por gostar mais de uma determinada área é bem pouco 
expressiva na hora de escolher um investimento, porém como critério de desempate, ele 
pode ser levado em conta. Como a LCF traz um incentivo a energias renováveis e a um 
mundo verde será estudado qual impacto que essa ligação com o mundo sustentável trará 
para o investimento. 
 
3.2.13.4 Segurança 
 A segurança do investimento é um dos critérios que fazem das aplicações em 
renda fixa, uma opção muito atrativa para as pessoas que não querem arriscar suas 
economias em investimentos que podem lhe trazer prejuízo. A segurança pode vir de 
diversas formas, como fundos ou confiabilidade em algum banco. O estudo pretende 
mostrar qual será a segurança que um investimento novo pode trazer ao seu consumidor. 
 
3.2.13.5 Imposto de renda 
 O imposto que se paga ao retirar um investimento, depende de vários fatores, 
como o tempo aplicado e em qual aplicação ele é feito. O valor do imposto pode fazer 
com que, mesmo um investimento com uma taxa menos atrativa do que outro, ao final, 
por ter menos imposto, seja mais vantajoso. No caso da LCF, será mostrado todos os tipos 
de impostos que poderão ser cobrados e de que forma isso impactaria em seu rendimento. 
 
3.2.13.6 Liquidez 
 Como citado na introdução dessa seção, cada investimento tem sua peculiaridade 
e um dos pontos mais importantes para alguns consumidores é a possibilidade de retirada 
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do dinheiro a qualquer momento, sem perder os juros gerados por ele. A LCF nesse caso, 
estudará uma forma de manter uma liquidez aceitável, mas que também não prejudique a 
segurança do investimento. 
 
3.2.13.7 Investimento Inicial 
 A quantidade de capital que precisa ser investida é necessariamente um impeditivo 
para que muitas pessoas possam investir seu dinheiro em aplicações mais vantajosas. Isso, 
na ótica da empresa que gera o investimento, é adotado para conseguir um montante 
maior, em menos tempo. Para um investimento, como a LCF, que é necessário a captação 
de recursos para sua existência, mas que precisa ter pontos de atratividade para fazer os 
investidores escolherem mudar seus investimentos, é necessário encontrar um balanço 
entre esses dois pontos para estabelecer a quantia necessária para o inicial.  
 Para encontrar esse valor, será feito uma pesquisa com diferentes tipos de 
públicos, para se entender qual deles está mais favorável a adotar essa nova forma de 
investimento e quanto ele está disposto a investir inicialmente. 
3.2.13.8 Taxa de Juros 
 O critério ainda mais importante para a maioria dos investidores e o principal 
resultado que esse trabalho busca alcançar, é qual a taxa de juros que um investimento 
em LCF pode gerar ao consumidor. 
 Para encontrar a taxa de juros, o primeiro passo, vai ser colocar em uma planilha 
do Excel toda a produção, ano a ano, feita pelo PVSYST, já considerando as degradações 
da placa em cada ano. Com isso, usando-se o valor encontrado no item 3.2.9, iremos 
corrigi-lo anualmente, usando a seguinte fórmula 




𝑇𝑖 é a tarifa de energia no ano i 
𝑇𝑖−1 é a tarifa de energia no anterior (i—1) 
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A é o aumento em % da conta de luz 
 Após as tarifas corrigidas, elas serão multiplicadas por sua produção no ano 
correspondente. Por fim, o valor do custo de manutenção da usina, será corrigido 
anualmente com a inflação.  
 Com o fluxo de caixa, com entradas, saídas e o capital investido teremos o valor 
em caixa de cada ano, que é dado pela equação abaixo: 
𝐶𝐹𝑖 =  𝐶𝐹𝑖−1 + (𝐸𝑔𝑖 ∗ 𝑇𝑖) − 𝑀𝑖, 
Equação 14 
Onde, 
𝐶𝐹𝑖 É o capital final no ano i, sendo que 𝐶𝐹0 = 3.500.000 
𝐶𝐹𝑖−1  É o capital final no ano anterior (i-1) 
𝐸𝑔𝑖 É a energia gerada no ano i 
𝑇𝑖 É a tarifa de energia no ano i 
𝑀𝑖 É o custo com manutenção no ano 
 
 Para encontrar a taxa de juros obtida com o investimento, é possível usar a função 
do Excel TAXAJURO(NPER,PV,FV), no qual se coloca o valor inicial, o valor final e o 







) − 1 
Equação 15 
Onde, 
𝐶𝐹𝑖 É o capital final no ano i 
𝐶𝐹0 = 3.500.000 




Para criação do investimento em renda fixa é necessário entender a aceitação do 
público desejado, além de quais valores eles estariam dispostos a investir em um novo 














4.  RESULTADOS E DISCUSSÕES 
 Esse capítulo irá abordar o resultado da construção de uma usina com custo 
estimado em R$3.500.000, além da criação da Letras de Câmbio em Fotovoltaica (LCF). 
Por fim, será feita uma análise de sensibilidade de alguns parâmetros relativos aos custos 
da usina, para se avaliar sua influência no resultado final. 
 
4.1 ESCOLHA DO LUGAR DE INSTALAÇÃO 
A escolha do local de instalação visava encontrar alguma fazenda em Brasília, que 
tivesse pelo menos 1 hectare para ter a usina produzindo. Outro ponto de importância 
para a escolha do local, é que ele seja o mais plano possível e que custe em torno de 
R$380.000,00, para sua compra ou aluguel pelos 30 anos. Foram encontrados alguns 
terrenos em sites de imobiliárias que têm esse custo aproximado. 
Como não é possível fazer um estudo detalhado de terrenos que estão à venda, 
sendo difícil seu acesso, foi escolhido usar uma fazenda de um colega de curso que 
possuía as características adequadas. O preço da compra da terra pode afetar o valor 
global do projeto, mas isso será avaliado na análise de sensibilidade do mesmo.  
O lugar mostrado na Figura 4-1, indica onde ficarão os módulos. Ele já possui 
sistema ligado à rede e área suficiente para instalação do sistema. Esse lugar fica nas 
coordenadas -16.0438898,-47.9937019, perto de Santa Maria. 
 
Fonte: Adaptado do googlemaps.com 
Figura 4-1-Vista área fazenda 
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4.2  DADOS SOLARIMÉTRICOS 
Para a escolha é feita a observação da irradiação solar em três fontes de dados 
diferentes. Os dados fornecidos pelo METEORNOM, que é uma base de dados do 
PVSYST e que possui estações meteorológicas espalhadas pelo Brasil, são mostrados na 
Tabela 3-Meteornom. Será observado, na Tabela 2, os dados baseados na medição do 
CRESESB, e por fim, na  
Tabela 4, os dados mostrados pelo PVGIS . 
 



















































Figura 4-2-Comparativo irradiação 
Observando que todos têm média parecida, optou-se pelo uso do METEONORM 
já que ele possui o menor valor de irradiação. Com isso, garantiremos um mínimo de 
produção desejado. 
 
4.3 ESTUDO DE SOMBREAMENTO  
Para o estudo de sombreamento, partiu de um valor inicial usando a Equação 16 






L = tamanho do módulo 
𝛽 – ângulo de inclinação do módulo 
𝐻0 = (90 − 𝑙𝑎𝑡𝑖𝑡𝑢𝑑𝑒) − 23,5 
 
 Considerando que o módulo está na vertical e ele tem 1,96 m e a inclinação de 15 
graus, encontrou-se que seria necessário um espaçamento de 2,3 metros entre as placas, 














pequeno em relação aos demais, escolheu-se o valor de 4 metros de distância entre as 
fileiras. Com essa posição, obtêm-se a simulação da Fonte: Retirado PVSYST 
Figura 4-3, que nos mostra que as perdas com sombreamento para esse caso serão 
mínimas. 
 
Fonte: Retirado PVSYST 
Figura 4-3-Estudo sombreamento 
 
4.4 ESCOLHA DOS PAINÉIS  
 A escolha do painel foi feita levando-se em conta o TIER-1 e o custo benefício 
das placas. Foi identificado que a compra separada dos materiais era mais cara do que a 
compra de todos eles juntos, no formato de “kit” de um mesmo fornecedor. O módulo 
escolhido foi o módulo de da Canadian Solar, CS6U-325p. A Canadian é a líder de 
mercado no Brasil, logo seu preço em relação aos outros módulos de mesma qualidade, 




Tabela 5-Características CS6U-330P 
Especificação Valor 
Potência Máxima(Wp) 325Wp 
Tensão de Circuito Aberto (Voc) 45.5V 
Corrente de Curto-Circuito (Isc) 9.34A 
Tensão máxima potência (Vmp) 37V 
Eficiência(%) 16,72% 
Corrente de Funcionamento (Imp) 8.78A 
Dimensões 1960x992x40 mm 
Coeficiente de Temperatura (Pmax) -0.41 %/◦C 
Coeficiente de Temperatura (Voc) -0.31 %/◦C 
Coeficiente de Temperatura(Isc) 0.053 %/◦C 
 
Essas especificações são para as condições padrões de teste (STC), de irradiação 
de 1000W/m², massa de ar de 1,5 e temperatura da célula de 25⁰C  
4.5 POTÊNCIA DA USINA  
 Para determinar a potência desejada da usina, usou-se como fator limitante o seu 
preço de implementação. O valor da usina deveria ficar perto dos R$3.500.000,00. Como 
o preço do material normalmente corresponde a 65% do valor total da implementação, 
pediu-se aos fornecedores uma quantidade de módulos que pudesse custar na faixa dos 
R$2.300.000,00. Para esse montante, foi indicado o número de 2261 placas. Como cada 
placa tem 325Wp a potência é dada pela Equação 17 
 
𝑃𝑜𝑡 = 𝑁 ∗ 0,325 𝑘𝑊𝑝 
Equação 17 
 Com isso, a potência total da usina é de 734,82 kWp. 
4.6 ESCOLHA DO INVERSOR 
 Para a escolha do inversor utilizou-se os mesmos princípios do módulo 
fotovoltaico. Era esperado um inversor de qualidade superior que tivesse uma 
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abrangência de mercado no Brasil e um bom custo-benefício ao ser comprado junto as 
placas. Além disso, é esperado do inversor um Power Ratio perto de 1,2. 
 Inicialmente, foi escolhido que o inversor com melhor custo-benefício seria o 
ABB-PVS-100-TL. O inversor possui potência de 100 kWp e suas outras especificações 
são dadas pela Tabela 6 . Para essa potência é necessário o uso de 6 inversores, dessa 
forma, teremos um Power Ratio de 1,22. Essa escolha se deu pelo máximo 
aproveitamento dos inversores, os quais representam a parte mais cara do sistema.  
 
Especificação Valor 
Tensão máxima de entrada (Vmax) 1000V 
Tensão de início ( Vs) 420V 
Tensão mínima do MPPT 480V 
Tensão máxima do MPPT 850V 
Número de MPPTS 6 
Número de entradas por MPPT 4 
Corrente máxima de curto por MPPT 
(Isc) 
50A 
Tabela 6-Inversor ABB-PVS100TL 
 
4.7 ARRANJO DO SISTEMA 
 Com os inversores e módulos definidos é necessário definir-se como será seu 
arranjo. Foram escolhidos os valores de temperatura mínima de Brasília em zero grau, já 
que nunca se alcançou esse valor, e máxima em 50 graus. Por meio da Equação 5 e 
Equação 6 ,encontra-se os valores de ∆𝑇. A partir desses valores, usando a Equação 3 e a 




Tabela 7-Parâmetros corrigidos 
Parâmetro Valor 
∆𝒕𝒇 - 25  
∆𝒕𝑸 65 
Voc’(Frio) 49,02 V 
Vmp’(Quente) 29,54 V 
Isc (Quente) 9,66A 
 
 
 Com os parâmetros corrigidos para a temperatura de Brasília foram usadas a 
Equação 7, a Equação 8 e a Equação 9 para se calcular o número máximo e o mínimo de 
módulos em série, além do número máximo de módulos em paralelo, que são mostrados 
na Tabela 8. 
Tabela 8 – Combinação para 1 inversor 
Parâmetros Resultados 
Máximo módulos em série 20,39 
Mínimo módulos em série 16,24 
Máximo módulos em paralelo 30 
 
 Com a ajuda do PVSYST, definiu-se colocar 19 módulos em série, os quais serão 
distribuídos em 119 strings para os inversores, obedecendo-se assim, os 3 parâmetros 
pedidos. Com isso, 25 MPPT´s terão 3 strings em paralelo e as outras 11 MPPT´s, terão 
4 strings em paralelo. 
4.8 ESTIMATIVA DE GERAÇÃO DE ENERGIA 
 
 Para estimar a geração de energia serão inseridos todos os parâmetros já citados 
no estudo no PVSYST. Como a estrutura do sistema será no solo, será possível ajustar 
sua inclinação para o norte geográfico, de forma a maximizar a produção de energia. 
Além disso, obedecerá a regra de colocar os módulos com a angulação próxima à latitude 
do local que ela está instalada. Dessa forma, ela terá uma inclinação de 15⁰C. As perdas 
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serão as consideradas na seção 3.1.7 e o sombreamento e layout como dispostos na seção 
4.3. 
 Com essa simulação foi obtido o P-50 (Probabilidade 50% de ter essa produção 
ou mais) de 1280 MWh/ano e um P-90 (Probabilidade de 90% de ter essa produção ou 





Fonte: Feito PVSYST 
Figura 4-4-Produção de energia 
 Esse valor de produção mostrado na figura corresponde ao primeiro ano do painel, 
já se considerando os 2% de perdas iniciais. Porém, para se conseguir a energia produzida 
ano a ano, é necessário colocar uma taxa de degradação dos painéis de 0,4% ao ano. A 




Figura 4-5- Produção anual 
 Fazendo-se a soma das produções anuais, obtém-se ao final do empreendimento 
um total de 36253,75 MWh  
4.9 INVESTIMENTO INICIAL 
 Para o investimento inicial como descrito, os principais custos são do aluguel ou 
da compra da terra, equipamentos para o sistema fotovoltaico, mão de obra para 
instalação, terraplanagem, projeto de SPDA e injeção na rede. Todo o sistema foi pensado 
para que não passasse dos R$3.500.000,00. Os valores dos equipamentos foram pedidos 
para um fornecedor em São Paulo, a terraplanagem por uma empresa de engenharia civil 
de Brasília, e a parte de instalação por meio dos parceiros da Primária Energia. O valor 
de injeção na rede foi estimado de acordo com outros pedidos, já que ele demora mais de 
3 meses para ser informado pela CEB. 
 O valor estimado de cada parte do investimento inicial e sua porcentagem em 

























































































































































Módulos, inversores, cabos, estrutura R$2.287.475,00 
Injeção na rede R$500.000,00 
Mão de obra e projetos R$ 114.374,00 
Terraplanagem  R$210.000,00 
Terreno R$380.000,00 
Tabela 9-Preço equipamentos 
 
Gráfico 1- Preço Usina 
 
4.10 CUSTO DE OPERAÇÃO DA USINA 
 Para a manutenção da usina, alguns gastos são necessários anualmente. Além dos 
cuidados com o sistema é necessário a preservação da fazenda, a demanda contratada 
paga mensalmente e a reserva de um capital, para as trocas dos inversores.  
 O custo para manter a usina e a fazenda gira em torno de R$50000,00, sendo 
ajustado ano a ano. Isso inclui o salário de um caseiro e eventuais reparos que por ventura 
sejam necessários. O custo atual da demanda de energia contratada na CEB é de R$5,13 
para cada kW, na tarifa horossazonal verde fora ponta. A carga instalada solicitada será 
de 735 kW. Dessa forma, o custo com ela será em torno R$46.000,00 no primeiro ano, 
sendo ajustada anualmente, de acordo com o valor da inflação. Para o custo com o 
inversor, será considerado sua troca no décimo e no vigésimo ano. Esse valor será 
Preço global
Módulos, inversores, cabos, estrutura Injeção na rede Mão de obra Terraplanagem
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dividido igualmente entre todos os anos. Assim, seu custo anual será de R$30.499,00. O 
valor do inversor já foi corrigido com a inflação e suas parcelas divididas igualmente 
entre os anos. Os outros valores serão todos corrigidos com a inflação, baseada no IPCA, 
como dito na seção 3.2.8. O valor da inflação foi escolhido baseado em uma média dos 
últimos 8 anos, já que foi o período que ele se manteve estável. Essa escolha vai ser 
demonstrada posteriormente. 
 Dessa forma, a parte de fluxo de caixa de saída do empreendimento é mostrado 
na Tabela 10. 
 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4  Ano 5 
Manutenção  R$      
50.000,00  
 R$        
52.085,00  
 R$    
54.256,94  
 R$    
56.519,46  
 R$           
58.876,32  
Demanda  R$      
45.246,60  
 R$        
47.133,38  
 R$    
49.098,85  
 R$    
51.146,27  
 R$           
53.279,07  
Inversor R$30499 R$30499 R$30499 R$30499 R$30499 
Tabela 10- Fluxo de caixa de saídas 
 Ano 6 Ano 7 Ano 8 Ano 9 Ano 10 
Manutenção  R$    
61.331,46  
 R$     
63.888,99  
 R$    
66.553,16  
 R$           
69.328,42  
 R$    
72.219,42  
Demanda  R$    
55.500,80  
 R$     
57.815,19  
 R$    
60.226,08  
 R$           
62.737,51  
 R$    
65.353,66  
Inversor R$30499 R$30499 R$30499 R$30499 R$30499 
Tabela 11(cont)- Fluxo de caixa de saídas 
 Ano 11 Ano 12 Ano 13 Ano 14 Ano 15 
Manutenção  R$    
75.230,97  
 R$    
78.368,10  
 R$    
81.636,05  
 R$    
85.040,27  
 R$    
88.586,45  
Demanda  R$    
68.078,91  
 R$    
70.917,80  
 R$    
73.875,07  
 R$    
76.955,66  
 R$    
80.164,71  
Inversor R$30499 R$30499 R$30499 R$30499 R$30499 
Tabela 12(cont)- Fluxo de caixa de saídas 
 Ano 16 Ano 17 Ano 18 Ano 19 Ano 20 
Manutenção  R$    
92.280,51  
 R$    
96.128,60  
 R$  
100.137,17  
 R$  
104.312,89  




Demanda  R$    
83.507,58  
 R$    
86.989,85  
 R$    
90.617,33  
 R$    
94.396,07  
 R$    
98.332,38  
Inversor R$30499 R$30499 R$30499 R$30499 R$30499 
Tabela 13(cont)- Fluxo de caixa de saídas 
 Ano 21 Ano 22 Ano 23 Ano 24 Ano 25 
Manutenção  R$  
113.193,97  
 R$  
117.914,16  
 R$  
122.831,18  
 R$  
127.953,24  
 R$  
133.288,89  
Demanda  R$  
102.432,84  
 R$  
106.704,29  
 R$  
111.153,86  
 R$  
115.788,98  
 R$  
120.617,38  
Inversor R$30499 R$30499 R$30499 R$30499 R$30499 
Tabela 14(cont)- Fluxo de caixa de saídas 
 Ano 26 Ano 27 Ano 28 Ano 29 Ano 30 
Manutenção  R$  
138.847,03  
 R$  
144.636,96  
 R$  
150.668,32  
 R$  
156.951,19  
 R$  
163.496,05  
Demanda  R$  
125.647,12  
 R$  
130.886,61  
 R$  
136.344,58  
 R$  
142.030,15  
 R$  
147.952,81  
Inversor R$30499 R$30499 R$30499 R$30499 R$30499 
Tabela 15(cont)- Fluxo de caixa de saídas 
 
4.11 CUSTO DO KWH 
Para encontrar-se qual será o valor do kWh cobrado do cooperado, inicialmente, 
colocam-se todos os custos referentes aos trinta anos de funcionamento para o valor 
presente, pela Equação 10. Além dos custos com manutenção já transformados para o 
valor presente, usa-se a Equação 11 para encontrar o valor do custo total da usina, 
considerando os custos de manutenção mais o investimento inicial que será feito. Com 




Custo Valor presente total 
Demanda R$  4.200.000,00 
Inversor R$      914.970,00 
Manutenção R$  2.100.000,00 
Investimento inicial R$3.500.000,00 
Tabela 16- Custos no valor presente 
 
 Assim, o valor total do custo da usina será de R$10.714.970,00. Considerando-se 
a produção anual calculada na seção 4.8 e colocando-a na Equação 12, encontramos o 
custo da usina de R$0,29 por kWh. 
 
4.12 INFLAÇÃO E CONTA DE ENERGIA 
 A inflação, como citado na seção 3.2.8, pode ser calculada por diversos índices e 
sua mudança é impossível de ser prevista. Para essa análise, usaremos o índice do IPCA 
de 2010 até 2018, que teve uma flutuação mostrada no Fonte 
https://ww2.ibge.gov.br/home/estatistica/indicadores/precos/inpc_ipca/defaultseries
Hist.shtm 
Gráfico 2. Nessa análise foi escolhido usar a média desses 8 anos, encontrando-se um 
valor de 4,17% ao ano. 
 
Fonte https://ww2.ibge.gov.br/home/estatistica/indicadores/precos/inpc_ipca/defaultseriesHist.shtm 
















Ao se relacionar a conta de luz com a inflação, podemos observar na Fonte: 
Adaptado de Superintendência de Gestão Tarifária- SGT/ANEEL 
Figura 4-6 , retirada de um voto da Superintendência de Gestão Tarifária da 
ANEEL, que a subida da conta de luz é em média, igual a subida da inflação. A partir 
disso, foi definido que será considerado que a conta de luz nesses 30 anos, subirá de forma 
parelha com a inflação. 
 
Fonte: Adaptado de Superintendência de Gestão Tarifária- SGT/ANEEL 
Figura 4-6-ContaxInflação 
4.13 LETRAS DE CRÉDITO EM FOTOVOLTAICA 
 O trabalho em questão tem como objetivo a criação dessa forma de investimento 
que vai ter todos os seus parâmetros definidos nesse trabalho. 
 
4.13.1 Nome 
 O nome Letras de Crédito em Fotovoltaica remete às já famosas Letras de Crédito 
do Agronegócio e Letras de Crédito Imobiliário. Ambas são emitidas por instituições e 
têm lastros nos negócios agropecuários e imobiliários, respectivamente.  
 Seguindo nessa mesma ideia, o novo investimento seria baseado no lastro da 
fotovoltaica, sendo emitida por uma instituição privada. As Letras de Crédito, tem como 
finalidade impulsionar os negócios supracitados, emprestando dinheiro para empresas 
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que queiram desenvolver esses mercados. A LCF também seguirá essa ideia. O dinheiro 
será usado como forma de empréstimo para pessoas que queiram ter seu próprio sistema 
de energia solar fotovoltaica. 
 
4.13.2 Liquidez 
 A LCF é baseada em uma usina fotovoltaica, logo, suas entradas ocorrem ao final 
do mês. Por isso é necessário que a liquidez desse investimento seja feita mensalmente 
quando elas serão pagas.  
4.13.3 Investimento Mínimo  
  A maioria dos investimentos em renda fixa é voltado para grandes investimentos, 
tanto que o investimento mínimo do LCI e do LCA são R$30.000,00. Como o 
investimento será de médio para longo prazo, um dos focos para o mesmo, serão jovens 
universitários que normalmente não têm muitas opções de investimentos para serem 
feitos, além da poupança. Por isso, após uma pesquisa sobre investimentos com 113 
universitários e não universitários, foi escolhido um capital inicial que englobou pelo 
menos, 80% das respostas, sobre qual valor o entrevistado teria para disponibilizar, sendo 
o investimento inicial definido para R$500,00. 
4.13.4 Segurança 
 Outro ponto com bastante importância na escolha de um investimento é a 
segurança que ele pode trazer. O LCF, apesar de não ter um fundo que o cubra, o mesmo 
tem todo o custo do sistema fotovoltaico que pode ser revestido em capital. Além disso, 
seu único ponto que pode variar é a incidência ou não de radiação, mas que pode ser tanto 
mais ou menos que o esperado. Com isso, na média a produção é estável, tornando o 
investimento seguro, já que o valor dos equipamentos mais os contratos com os 
cooperados dariam um lastro importante para o dinheiro. 
 
4.13.5 Imposto de renda 
 O imposto que se paga sobre forma de investimento como o empréstimo é o 
mesmo o que se paga para outros investimentos, sendo ele progressivo. Quanto mais 
tempo se deixar o dinheiro investido, menor a alíquota do imposto de renda, o qual terá 
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que ser pago. Esse pagamento do imposto só é necessário fazer após a retirada de dinheiro 
e sua alíquota segue a Tabela 17. É possível ainda que o investimento tenha subsídios do 
governo, por incentivar energias renováveis, com isso, uma das possibilidades é a isenção 
do imposto de renda. 
Tabela 17-Alíquota imposto de renda 
Tempo Alíquota 
Até 180 dias 22,5% 
De 181 a 360 dias 20% 
De 361 a 720 dias 17,5% 
Mais de 720 dias 15% 
 
4.13.6 Taxa de Juros 
 Para se chegar na principal componente, precisamos fazer o fluxo de caixa 
positivo. Para isso, inicialmente usa a Equação 8, resultando em um valor de R$0,71 para 
a tarifa. Com essa tarifa e com a produção anual de energia, encontra-se a entrada e 
termina –se o fluxo de caixa, como mostrado na Tabela 18. 
 ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5 
ENTRADA  R$          
910.072,10  
 R$                 
944.230,02  
 R$                  
979.669,99  
 R$           
1.016.440,14  
 R$           
1.054.590,39  
SAÍDA  R$   
125.745,60  
 R$      
129.717,38  
 R$  
133.854,79  
 R$  
138.164,73  




 R$          
784.326,50  
 R$              
1.598.839,13  
 R$               
2.444.654,34  
 R$           
3.322.929,75  
 R$           
4.234.865,76  
Tabela 18-Fluxo de caixa 
 
 ANO 6 ANO 7 ANO 8 ANO 9 ANO 10 
ENTRADA  R$           
1.094.172,54  
 R$           
1.135.240,34  
 R$  
1.177.849,54  
 R$  
1.222.058,01  
 R$  
1.267.925,75  
SAÍDA  R$  
147.331,27  
 R$   
152.203,17  
 R$  
157.278,24  
 R$        
162.564,93  




 R$           
5.181.707,03  
 R$           
6.164.744,20  
 R$  
7.185.315,51  
 R$  
8.244.808,59  
 R$  
9.344.662,26  
Tabela 19-Fluxo de caixa 
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 ANO 11 ANO 12 ANO 13 ANO 14 ANO 15 
ENTRADA  R$             
1.315.515,07  
 R$             
1.364.890,56  
 R$             
1.416.119,27  
 R$             
1.469.270,75  
 R$             
1.524.417,19  
SAÍDA  R$  
173.808,88  
 R$  
179.784,90  
 R$  
186.010,12  
 R$  
192.494,93  




 R$           
10.486.368,45  
 R$           
11.671.474,11  
 R$           
12.901.583,25  
 R$           
14.178.359,07  
 R$           
15.503.526,09  
Tabela 20-Fluxo de caixa(cont.) 
 ANO 16 ANO 17 ANO 18 ANO 19 ANO 20 
ENTRADA  R$    
1.581.633,44  
 R$             
1.640.997,21  
 R$             
1.702.589,08  
 R$             
1.766.492,70  
 R$             
1.832.794,82  
SAÍDA  R$  
206.287,09  
 R$  
213.617,45  
 R$  
221.253,49  
 R$  
229.207,95  




 R$  
16.878.872,44  
 R$           
18.306.252,20  
 R$           
19.787.587,79  
 R$           
21.324.872,53  
 R$           
22.920.173,24  
Tabela 21-Fluxo de caixa(cont.) 
 ANO 21 ANO 22 ANO 23 ANO 24 ANO 25 
ENTRADA  R$             
1.901.585,48  
 R$             
1.972.958,06  
 R$             
2.047.009,49  
 R$             
2.123.840,31  
 R$             
2.203.554,83  
SAÍDA  R$  
246.125,81  
 R$  
255.117,45  
 R$  
264.484,04  
 R$  
274.241,22  




 R$           
24.575.632,90  
 R$           
26.293.473,52  
 R$           
28.075.998,97  
 R$           
29.925.598,06  
 R$           
31.844.747,63  
Tabela 22-Fluxo de caixa(cont.) 
 ANO 26 ANO 27 ANO 28 ANO 29 ANO 30 
ENTRADA  R$             
2.286.261,30  
 R$             
2.372.072,00  
 R$             
2.461.103,45  
 R$             
2.553.476,54  
 R$    
2.649.316,69  
SAÍDA  R$  
294.993,16  
 R$  
306.022,57  
 R$  
317.511,90  
 R$  
329.480,34  




 R$           
33.836.015,77  
 R$           
35.902.065,20  
 R$           
38.045.656,76  
 R$           
40.269.652,97  
 R$  
42.577.021,80  
Tabela 23-Fluxo de caixa(cont.) 
Com os valores do dinheiro em caixa é possível modelar a taxa de juros que o 
empreendimento pagará durante os anos, utilizando a Equação 15. Com ela, montamos a 
taxa de juros que será paga por cada ano, dependendo da escolha do cliente, na Tabela 24 
e retratada no Gráfico 3. 
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Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5  Ano 6 Ano 7 Ano 8 Ano 9 Ano 
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Gráfico 3-taxa de juros 
 Diante disso, o investidor terá noção de quanto seu dinheiro irá render, 
dependendo do tempo que ele deixa-lo no investimento.  
 Podemos com isso pegar um exemplo real: 
João tem 18 anos e ganhou de presente de aniversário R$1000,00 dos pais e quer investir. 
Ele não planeja tirar o dinheiro antes de terminar sua graduação e seu mestrado (7 anos). 
Ao investir esse dinheiro na LCF, João ao final desse tempo terá R$1758,75. 
 Usando o caso de João, podemos fazer um estudo de sensibilidade com o custo 































































































































































Gráfico 4-Taxa de juros(7 Ano) 
 
Gráfico 5-Variação custo 
4.14 RESUMO DA LCF 
 Com a LCF definida, podemos fazer um resumo dos seus principais pontos para 





















10%* Mensal Seguro R$500,00 Progressivo 
Tabela 25-Resumo LCF 
*Esse valor corresponde à um caso médio, mas ele pode se alterar dependendo do tempo de investimento 
 
4.15 VALOR DO CDI 
 Como abordado na seção 3.2.10, o valor do CDI é de difícil previsão por isso, foi 
escolhido o valor de 6,5%, que é o adotado em sites de simulação de investimentos. O 
histórico do CDI pode ser analisado pelo Gráfico 6. Não foi escolhido o valor médio, pois 
como o índice vem em queda e os principais bancos usam essa taxa para suas simulações, 
poderia trazer distorções aos resultados. 
 
Gráfico 6- Histórico CDI 
 
4.16 COMPARATIVOS DE INVESTIMENTO 
 As comparações serão feitas entre o investimento no LCF e um investimento com 















4.16.1 Valor presente líquido 
Usando a Equação 10, com a taxa de juros de 6,5%, para transformar o fluxo de 
caixa em valor presente, soma-se todos esses valores ano a ano e encontrasse o VPL desse 
sistema para alguns casos, como 10, 20 e 30 anos que são mostrados na Tabela 26. 
Anos VPL 
10 anos R$    1.284.588,31  
 
20 anos R$    8.188.127,33  
 
30 anos R$ 12.122.556,63  
 
Tabela 26-VPL 
4.16.2  Taxa Interna de Retorno 
 Com esses mesmos cenários, usando o EXCEL, calcula-se a TIR para o 
investimento. 
Anos TIR 
10 anos 11% 
20 anos 24% 
30 anos 26% 
Tabela 27-TIR 
 
4.17 COMPARATIVO ENTRE INVESTIMENTOS 
 Além dos indicadores mostrados na seção 4.16, é possível comparar investimentos 
de diferentes óticas, já que cada pessoa tem um parâmetro diferente para escolha do seu 
investimento. Com isso, no Gráfico 7 é apresentado qual seria o rendimento em cada ano, 
caso uma pessoa investisse R$30.000,00 (mínimo permitido pelas Letras de Crédito 
existentes). Foram considerados os casos de um investimento em 100% do CDI, a 






 Além da análise da taxa de juros, outros fatores são importantes na definição do 









LCI/LCA R$30.000,00 Diária* Seguro Não há Desenvolve 
agricultura/imobili
ário 





Seguro Progressivo Captação de 
recursos pelos 
bancos 
Poupança Nenhum  Mensal Seguro Não há Todos conhecem 
LCF R$500,00 Mensal Seguro Progressivo Desenvolve energia 
renovável 
Tabela 28-Comparativo investimentos 
4.18 PESQUISA 
A pesquisa realizada com quase 200 entrevistados, entre estudantes e não 
estudantes, obteve resultados favoráveis a implementação desse novo investimento 



































































































































































As respostas referentes a quantidade que a pessoa desejaria investir no atual 
momento e qual o critério que ela usa para escolher estão em barra de rolagem 
dificultando a reprodução nesse trabalho. 
 
4.19 RISCOS 
A geração de energia elétrica pode ter alguns relacionados a sua produção. O principal 
risco é a usina ter algum problema de funcionamento e ficar um tempo sem sua produção. 
Esse risco acarretaria em uma não entrega de energia, combinada em contrato com os 
cooperados que estão abatendo a conta.  
 Para tentar evitar um risco dessa magnitude, já foi previsto na simulação que a 
usina teria problemas de produção, em 3 dias aleatórios com uma geração interrompida 
de 24 horas. Com isso, a produção estimada pelo software já conta com essa perda que 
pode acontecer. Outro fator importante é contar com algumas peças de manutenção na 
usina para que ela possa ser rapidamente reparada em caso de algum problema. 
 Outra forma que pode evitar esse risco de não entregar a energia prometida é a 
realização de um seguro de produção. Esses seguros ainda são incipientes no Brasil e 







 Após as fundamentações desse trabalho a respeito da viabilidade técnica da 
construção de uma usina fotovoltaica e de modelá-la de forma a ser considerada como 
um investimento em renda fixa, foram feitas as algumas considerações sobre esses pontos. 
 Primeiramente, com os recursos estipulados como premissa para o projeto, foi 
calculado que seria possível a construção de uma usina de 734,82 kWp, com um total de 
2261 módulos, distribuídos em 6 inversores. Esse sistema não tendo como limitante o 
espaço disponível, conseguiu não ter perdas significativas por sombreamento de objetos 
próximos.  
 Com essas características de potência e considerando as perdas por degradação 
dos módulos, ano a ano, encontrou-se que a usina gerará em todos os seus 30 anos de 
funcionamento, uma quantia de energia de 36,253 GWh. Quantia essa, que poderá ser 
usada para abastecer 152 casas que tenham um consumo médio de 700 kWh ao mês. 
 Também se observou que com essas características de geração e os custos de 
manutenção que envolvem a usina, encontrou-se que o custo do kWh que esse 
empreendimento gerará será de R$0,29. Como esse custo está abaixo da tarifa paga para 
a CEB, conclui-se que é possível usar um valor intermediário entre as duas tarifas, que 
gerará lucro ao investidor, já que essa tarifa será maior que o custo da usina e também 
gerará economia ao cooperado, que pagará uma tarifa menor do que aquela que ele já 
paga hoje em dia. 
 A partir desse lucro, montou-se o fluxo de caixa com entradas de 
aproximadamente R$1.000.000,00 anualmente. Com esse valor acumulado serão pagos 
os investidores. Com ele, foi possível escolher a taxa de juros que seria usada em cada 
ano. Essa taxa começa negativa nos primeiros anos, já que não terá alcançado ainda o 
montante inicial investido e cresce de forma exponencial até perto dos 10 anos onde se 
estabiliza, com uma taxa de juros de aproximadamente 10% ao ano. 
Dessa forma, a criação da Letra de Crédito de Fotovoltaica (LCF) traria um novo 
investimento bem competitivo ao mercado. Pensando em investimentos com mais de 6 
anos, ele se mostrou insuperável em relação aos outros investimentos. Ao se considerar a 
análise de sensibilidade, diminuindo o custo inicial, esse investimento pode chegar a ser 
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melhor do que os outros, a partir do quinto ano, considerando apenas a taxa de juros como 
critério de comparação. 
 Outro ponto favorável à criação do investimento é que ele conseguiria trazer uma 
grande oportunidade para jovens que não têm muito dinheiro para investir, com uma taxa 
de juros comparável a investimentos que necessitariam de muito mais aporte financeiro. 
Ele traz um investimento mínimo muito abaixo dos outros grandes investimentos. Apesar 
do CDB possuir o mesmo investimento mínimo inicial, suas melhores taxas só ocorrem 
com investimentos mais altos. No caso da LCF, ela não diferenciaria seus investidores, já 
que seu público alvo seriam jovens universitários que estão pensando no futuro. 
 Ademais, outro fator que muitas pessoas são sensíveis em um investimento é sua 
segurança, e nesse caso apesar da LCF não ser garantida por um fundo como os outros 
investimentos, ela tem no valor dos equipamentos e nos contratos com os cooperados toda 
a segurança necessária para se pensar em fazer um investimento. 
 Para finalizar essa comparação, foram obtidos valores de VPL e TIR para a LCF 
considerando a taxa de juros do DI (base para outros investimentos de renda fixa). Usando 
essa taxa, encontrou-se um VPL de R$12.122.556,63 e um TIR de 26%, indicadores que 
mostram a vantagem desse investimento em relação aos demais 
 Por fim, a única barreira enfrentada pelo investimento, seria sua distribuição, já 
que as pessoas preferem fazer investimentos em instituições bancárias já consolidadas. 
Um dos pontos de estudo para superar essa barreira, seria fazer parceria para um 
investimento com fintechs, como o NUBANK ou com instituições de investimento 
consolidadas, como a EASYINVEST. Essas parcerias trariam uma maior solidez ao 
investimento. 
 O estudo dessa nova forma de investimento ainda está em fase embrionária e pode 
se aprofundar de diversas maneiras para confirmar ou não com mais confiança a 
implementação desse investimento. Para isso, sugere-se algumas sugestões de 
aprimoramento no trabalho: 
 Estudo para saber se é mais viável usar estruturas maiores e gastar menos dinheiro 
com espaço da terra; 
 Fazer esse estudo para usinas maiores, como 2 MWp até 5 MWp e encontrar qual 
traria um maior rendimento; 
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 Fazer um estudo mais aprofundado sobre o uso ou não do tracker da usina; 
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